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Nganh Ban le — Truéc thém KQKD quy 3/2026
DGW - PET - PSD - MWG - FRT - PNJ - SAS - AST - HTM - BTT

Nén két qua: bao cdo tai chinh soat xét ban nién dén 30/06/2026 - Thong tin nganh va doanh nghiép cap nhat dén 16/09/2026

TOM TAT NHAN PINH

Quy 2/2026, nhém ban |é niém yét dat doanh thu 88.483 ty déng (+29,4% YoY) va loi nhuén sau thué cé déng me 3.586
ty déng (+41,0% YoY). Con s& nay da phan anh bdo cao soat xét ban nién: PNJ bi diéu chinh 16 quy 2 tir 283 ty dong I1én
739 ty déng sau khi tdng du phong cho chinh séch thu d6i trang strc nang Ién 2.267 ty déng. Loai PNJ, phan con lai cla
nhém tang +105,4% YoY lgi nhuén trén nén doanh thu tang +31,6% YoY, bién loi nhuan rong mad réng tir 3,46% lén 5,40%.
Strc mua van la luc dy chinh: t8ng murc ban 1é 8 thang tang 13,3% YoY danh nghia va 7,6% YoY sau khi loai trir yéu td gid.
Diém can luu y la mic dé tap trung, khi MWG chiém 92,1% lgi nhuén toan nhém. Vé quy 3/2026, TCBS Research dénh gia
nhém tiép tuc tang trudng so véi cling ky: cau tiéu dung hai thang dau quy cao hon quy 2, téng murc ban |é thang 8 ting
14,9% YoY va khach quéc té dat mirc cao nhat theo théng tir trude t6i nay. Nén lgi nhuan quy 3/2025 cao hon nén quy
2/2025 khoang 15,5% nén toc do tang du kién vira phai hon quy 2. Chu ky dién thoai méi md ban tir ngay 18/9 va sé dong
gop ré hon vao quy 4. Nhin tong thé, day la nganh cé két qua kinh doanh dang tang trudng va mat bang dinh gia van hap
dan so vdi téc d6 tang trudng loi nhuédn du phong, trong d6 MWG, FRT va DGW la nhing co héi ¢é thé can nhac.

DPIEM NHAN

01 Phan I6i cia nhém lai 4.325 ty dong 02 Chuky thay thé thiét bj kéo dai
Quy 2/2026, loai PNJ, lgi nhuan sau thué€ cé déng me Dién May Xanh dat doanh thu 86.800 ty déng sau 8
ciia nhom tang +105,4% YoY. Bién gop phan nay lén thang 2026, tang 29% YoY, riéng thang 8 tang 28%
20,2% tir 18,6% cung ky. YoY. DGW va PET cung hudng lgi nh& gia ban thiét bi

tang theo chi phi chip nhé.

03 Bach Héa Xanh hoan tat ké hoach mé méi 04 Tiéen rong toan nhém & mirc cao
Dén 14/9 dat 3.719 ctra hang, vuot méc 1.000 cira Tai 30/06/2026, tién va dau tu ngan han trir ng vay
hang md& méi dat ra cho nam 2026. Doanh thu 8 thang clia 9 doanh nghiép hop nhat dat 16.408 ty déng,
2026 dat 40.100 ty dong, tdng 32% YoY; lai 6 thang tuong duong 9,3% von héa ngay 10/09/2026, trong d6
khoang 910 ty dong. rieng MWG 21.254 ty dong.

CAN THEO DOI

01 Midrc do6 tap trung loi nhuéan
MWG chiém 92,1% lgi nhuan toan nhém trong quy 2/2026, trong khi PNJ kéo gidm 20,6%. Binh quan nganh phan énh
két qua ctia mét vai doanh nghiép dau nganh, khong phai mat bang chung.

02 PNJ chua khép lai rdi ro thu d6i
Tong hang thudc dién thu déi 26.053 ty déng, da thu d6i 4.997 ty déng tinh dén 03/9/2026. Dai hoi cé déng bat thudng
du kién thang 10/2026 sé diéu chinh k& hoach nam.

03 Thué gia tri gia tang tré lai 10% tir 01/01/2027
Nghi quyét 204/2025/QH15 hét hiéu luc ngay 31/12/2026 va chua c6 van ban gia han. Thué tiéu thu dac biét 8% voi
nudc giai khat c6 duong ciing bat dau dp dung tir 2027.

QUY MO & THI TRUONG KET QUA QUY 2/2026 DINH GIA & CHAT LUONG

V6n hdéa 9 ma 176.420 ty dong Doanh thu 88.483 ty dong P/E trung vi 9 ma 10,9 Ian
Tién rong toan nhém 16.408 ty dong LNST c6 déng me 3.586 ty dong P/B trung vi 9 ma 2,5 lan
Ban |é 8T/2026 5.236 nghin ty déng Téng trudng Igi nhuén 41,0 % Yoy ROE trung vi 9 ma 30,0 %
Téng trudng ban 1é 8T/2026 13,3 % Yoy Loai PNJ 105,4 % Yoy Bién LN rong quy 2/2026 4,05 %

Vén héa va cdc hé sé dinh gia theo gid dong cua ngay 10/09/2026; tién rong va sé liéu bang can déi tai 30/06/2026. Tang trudng ban Ié la muc
danh nghia; phan loai trir yéu té gia xem muc 1. P/E, P/B va ROE la trung vi cda 9 doanh nghiép hop nhét, tinh trén Iy k& 12 thang gan nhéat, loai
cdc gia tri am.
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1. Tong quan thi truong tiéu dung

Strc mua dang hé tro nganh ban Ié t6i dau, va phan nao trong dé 1a hiéu ung gid?

TONG MUC BAN LE 8T/2026 TANG TRUGNG THUC CPI BINH QUAN 8T/2026 KHACH QUOC TE 8T/2026
. 8T/2026 .

5.236 nghin ty dong ! 4,45 % 1 5,9 triéu lugt

tang 13,3% YoY 7,6 % YoY lam phét co ban 4,24% tang 14,4% YoY

da loai trir yéu té gia

Tong mirc ban 1é hang héa va dich vu tiéu dung (% Yoy, liiy k&) [ Gié hién hanh B Logi trir yéu t6 gia

12,9 13,1
. 7'3 l 7‘5

6 thang 7 thang 8 thang

Ngubn: Cuc Théng ké, TCBS Research téng hop

Khoang cach 5,7 phan tram gitra ting trudng danh nghia 13,3% YoY va tang trudng loai trir gia 7,6% YoY cho thay
phan Ién murc tang clda doanh thu ban 1é toan nén kinh t& dén tlr mé&t bang gia. CPI binh quén 8 thang & 4,45%, riéng
théng 8 tdng 4,89% YoY do gia xang dau, trong khi chi sé gid vang tdng 16,98% YoY.

Nhém dich vu ting nhanh hon hang héa. Luu trd va &n udng tang 16,4% YoY, du lich It hanh tdng 17,1% YoY, so véi
bén |é hang hda 12,8% YoY. Dong khach quéc té dat 15,9 triéu lugt sau 8 thang, riéng thang 8 gan 1,99 triéu lugt, mic
cao nhat theo thang tur trude t6i nay.

Chi phi v6n chua ha. L3i suat huy dong ky han 12 thang cia nhém ngén hang 16n & 6,8%/nam cudi thang 8, mot s6
ngan hang niém yét 7,2-7,8%/nam; ty gia trung tam lap nén cao méi 25.611 déng/USD ngay 07/9. Day la bién sé tac
déng truc tiép téi nhdm phan phaoi nhap khau va nhém sir dung don bay cao.

Tac dong tai tirng phan khac

Phan phai thiét bj cong nghé (DGW, PET, PSD): hudng lgi kép tlr san lugng va gid ban. Gia chip nhg tang manh day
gia ban laptop, may tinh bang va dién thoai 1én, tao hiéu (rng mua trude. Nguaoc lai, ty gia va 13i suat vay von luvu dong
bao mon bién lgi nhuan rong.

Ban lé chuyén doanh (MWG, FRT): chu ky thay thé dién may va dién thoai van trong pha thuan lgi, cong véi ma réng
mang ludi bach hoa va dugc phdm. Nhom nay gianh thi phan tir kénh truyén théng nhd chi phi tuan thua thué cua ho
kinh doanh tang.

Ban lé trang strc (PNJ): chiu tdc dong ngugc. Gia vang trong nudce tang gan 8 triéu dong mai lugng trong thang 8 lam
tang doanh thu vang miéng bién mong, trong khi nguén cung vang nguyén liéu van tac va su c6 kiém dinh kim cuong
dé lén nhu céau trang suec.

Ban lé dich vu san bay (SAS, AST): gén truc tiép véi dong khach qudc té€. Nghi dinh 273/2026 vé kinh doanh hang
mién thué hiéu luc tir 21/8/2026 giam thd tuc cho nguai mua, ho trg vong quay ban hang tai san bay.

QUAN PIEM TCBS RESEARCH

Nén tiéu dung van du virng dé nang doanh thu toan nhém, nhung dong luc dang chuyén tir md réng san lugng sang
mat bang gia. V&i nhdm phan phai va ban 1é thiét bi, phan doanh thu dén tir gid ban kho 1ap lai khi chu ky chip nh&
dao chiéu. Vi nhém dich vu san bay, dong khach quoc té la bién s6 bén hon va con du dia t6i khi san bay Long
Thanh dua vao khai thac thuong mai.
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2. Két qua kinh doanh quy 2/2026

Tang truong dén tur dién réng hay tir mét vai doanh nghiép dau nganh?

DOANH THU QUY 2/2026 LNST QUY 2/2026 LOAI PNJ QUY 2/2026 BIEN LN RONG QUY 2/2026
88.483 ty dong 3.586 ty déng 4.325 ty déng 4,05 %
+29,4% YoY +41,0% YoY +105,4% YoY cung ky 3,72%

DT Q2/26 %YoY LNST Q2/26 %YoY DT 6T/26 LNST 6T/26
DGW 7.273 +26,9% 309 +166,4% 15.773 +40,2% 509 +129,3%
PET 6.951 +47,4% 69 +50,0% 13.080 +49,8% 141 +72,0%
PSD 2.647  +40,3% 49 +63,3% 5164  +59,9% 103 +98,1%
MWG 48.751 +29,6% 3.303 +100,4% 95.213 +29,1% 6.017 +88,4%
FRT 15.626  +37,2% 341 +186,6% 30.743 +33,3% 628 +118,8%
PNJ 8.464  +11,6% -739 1di — 16 25.709 +49,3% 728 -34,7%
SAS 775 +0,6% 216 +100,0% 1.554 +1,3% 371 +67,9%
AST 479 +21,6% 77 +22,2% 1.035  +329% 178 +50,8%
HTM 113 +3,7% -10 n/a 209 -11,1% -5 n/a
BTT 51 -15,0% 20 +42,9% 112 -19,4% 98 +250,0%
Tong 9 ma 88.483  +29,4% 3.586 +41,0% 183.428  +34,2% 8.665 +64,7%
Khong tinh PNJ 80.019 +31,6% 4325 +105,4% 157.719  +32,0% 7.937 +91,4%

Don vi ty déng. LNST c6 déng me 13 loi nhuén sau thué thudc c6 déng céng ty me. Dong téng gém 9 ma, khéng céng PSD vi PSD la c6ng ty con da
hop nhat vao PET. Thur tu ma theo chudi gia tri tir phdn phdi téi ban 1é. S6'liéu da phan anh bao cdo tai chinh soat xét ban nién 2026. Trong toan
bao cdo, YoY la mirc tdng giam so vdi clng ky ndm trudce va QoQ la so vdi quy lién trudce.

Ngudn: Bao cdo tai chinh doanh nghiép, TCBS Research téng hop va tinh todn

B Lgi nhuan tap trung & miic rat cao. MWG mét minh déng gdp 3.303 ty déng, bang 92,1% lgi nhuén toan nhom, trong
khi PNJ kéo giam 739 ty déng. Con sd binh quén vi vay khong dai dién cho phan I16n doanh nghiép trong nganh.

B Nén so sanh cua cung ky con thap. DGW tiang +166,4% YoY va FRT tédng +186,6% YoY lgi nhuén, nhung xuét phat tur
nén quy 2/2025 thap. Téc do nay khé duy tri khi nén so sanh nang Ién trong hai quy cudi nam.

B Doanh thu ting nhanh hon lgi nhuan néu tinh ca PNJ. Doanh thu nhém tang +29,4% YoY trong khi lgi nhuén tang
+41,0% YoY, do khoan du phong cta PNJ. Loai PNJ, quan hé déo lai: doanh thu tang +31,6% YoY va lgi nhuan tang
+105,4% YoY, phan anh don bay hoat dong ctia nhom ban Ié khi doanh thu vugt diém hoa von.

B Loi nhuan giam 29,4% QoQ so véi quy lién trudc. Nguyén nhan la quy 1 trung cao di€ém Tét va trung quy PNJ dat
doanh thu ky luc 17.245 ty d6ng. Loai PNJ, lgi nhuan quy 2 van tang so quy 1.

LNST c6 déng me lity ké& 6 thang (ty d6ng) 6T/2025 I 67/2026
6.017
3.194
1115
509 628
222 287 221 371
[ ] 82 141 [ [ — 118 178
DGW PET MWG FRT PNJ SAS AST

Bi€u d6 hién thj bdy ma cé loi nhudn duong & ca hai ky. HTM 16 5 ty déng & ca hai ky va PSD d& hop nhét vao PET nén khéng dua vao biéu do.

Ngudn: Bao cdo tai chinh doanh nghiép, TCBS Research tinh toan
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2.2. Chat lugng loi nhuan quy 2/2026

Cau phan chi phoi

Tinh chat

Panh gia

DGW

PET

PSD

MWG

FRT

PNJ

SAS

AST

HTM

BTT

Bién gbp Ién 13,0% tur 8,5%; laptop va may tinh
bang tang 37% YoY, thiét bi van phong ting 47%

Doanh thu tdng 47,4% YoY nhung bién rong chi
1,0%; chi phi Idi vay bao mon phan I6n Igi nhuan
gop
Doanh thu tdng 40,4% YoY, bién gop di ngang &
55%

Bién gbp Ién 22,2% tur 20,1%; Dién May Xanh va
Bach Hbéa Xanh cung md rong

Bién gbp 20,2%, di ngang; Long Chau déng goép
khoang 96% lgi nhuén

Loi nhuan gop am 667 ty dong do du phong thu
dai ghi vao gia von; téng du phong 2.267 ty
dong

Doanh thu di ngang, Igi nhuén tang gap déi nho

doanh thu tai chinh 114 ty déng, chu yéu la c6
tuc

Doanh thu tang 21,6% YoY, bién gép 6 thang
64,8%, cai thién 1,4 phan tram

Doanh thu 113 ty déng, 16 10 ty déng; da 16 &
phan 16n céc quy gan day

Doanh thu giam 15,0% YoY nhung bién gop lén
66,7% tr 55,0%

Ngudn: Bdo cdo tai chinh doanh nghiép, TCBS Research danh gia

Chu ky

Lap lai

Lap lai

Lap lai

Lap lai

Mot lan

Mot lan

Lap lai

Lap lai

Chu ky

Loi nhuéan tir hoat déng 16i. Danh muc cd
phiéu ty doanh thu hep tir 772 ty déng
xubng 301 ty déng, gitp lgi nhuan céc quy
téi it chiu anh hudng cla bién dong thi
trudong hon

Phan phéi bién mdng, don bay cao. Dong
tién kinh doanh 6 thang &m hon 1.050 ty
dong

D3 hop nhat vao PET. Bién déng theo cling
chu ky phan phéi thiét bi cong nghé

Chat lugng cao nhat nhom. Mot phan loi
nhuén dén tir hoat dong tai chinh trén nén
tién rong 16n

Dua vao mé rong mang ludi nha thuéce. Vén
chi méng, don bay cao khuéch dai ca hai
chiéu

Mang tinh m6t [an nhung chua khép lai:
téng dién thu d6i 26.053 ty d6ng, mdi thu
da&i 4.997 ty déng t6i 03/9/2026

Phan tdng nam ngoai hoat déng cét 13i,
khdéng nén ngoai suy cho céc quy sau

Dén tlr hoat dong 16i, nho ty trong khach
qudc té tang

Chua cé d4u hiéu cai thién vé hiéu qua van
hanh

Cai thién nh& co cau doanh thu, khong nho
quy mo. Thanh khoan c¢6 phiéu rat thap

B Bay trén mudi doanh nghiép cai thién bién gop so vdi cung ky. Loai PNJ, bién gop toan nhém 1én 20,2% tir 18,6%, cho
thay phan tang loi nhuan khong chi dén tir quy mé doanh thu.

B Ba ngudn loi nhuan can doc than trong: doanh thu tai chinh cda SAS, phan loi nhuén tir tién g va trai phiéu cla
MWG, va cai thién bién cta BTT trén nén doanh thu giam. Ca ba déu khéng phan anh sirc manh cua hoat déng ban

hang.

B Tién do ké hoach nam kha sat nhau, trir PNJ. Theo du phdng ndm 2026 ciia TCBS Research, sau 6 thang DGW dat
56,6% va MWG 53,8% k& hoach loi nhuén; PSD dat 46,4%, PET 43,0% va FRT 42,5%. Riéng PNJ & 70,9% do du phdng

ca nam da dugc diéu chinh xudng, khéng phai do két qua vugt troi.
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2.3. Phan héa trong nhém

B Hudng thi nhat, tang téc tir hoat déng 16i: MWG, DGW va AST. Ca ba clng tang doanh thu, cai thién bién gop va co
lgi nhuan dén tlr hoat déng ban hang. Day la nhém ma két qua quy 2 c6 kha nang lap lai néu diéu kién tiéu dung gitr
nguyén.

B Hudng thir hai, ting trudng nhung chat lugng chua déng déu: FRT, PET, PSD va SAS. FRT tang manh lgi nhuan nhung
dua vao ma réng mang ludi va cau trdc vén mdng; PET va PSD tang doanh thu nhanh nhung bién rong chi khoang 1%;
SAS téng loi nhuan nha khoan thu ngoai hoat déng cét 16i.

B Hudng thir ba, chiu ap luc riéng: PNJ va HTM. PNJ 16 do su kién dac thu chua khép lai, HTM van chua thoét 16. BTT
nam ngoai ba hudng trén do quy mé va thanh khoan qua nho dé dai dién cho xu hudng nganh.

2.4. Du phdng cap nhat ctia TCBS Research

DT 2026F LNST 2026F ROE 2026F EPS 2026F LNST 6T/26 6T da dat
DGW 34.621 899 24,5% 4107 509 56,6%
PET 23.997 328 12,7% 2.119 141 43,0%
PSD 10.947 222 26,8% 3.163 103 46,4%
MWG 187.114 11.175 31,1% 7.572 6.017 53,8%
FRT 59.767 1.476 30,1% 8.251 628 42,5%
PNJ 43.720 1.027 7,5% 2.007 728 70,9%

Don vj doanh thu va loi nhuan: ty déng, EPS: dong. Cét "6T da dat" la loi nhudn Iy ké 6 thang chia cho du phdng ca ndm. Bang khéng dat dong
téng vi cdc du phong duoc Iap riéng cho tirg doanh nghiép. PSD la céng ty con da hop nhat vao PET. SAS, AST, HTM va BTT chua ndam trong
pham vi du' phéng cua TCBS Research nén khéng dua vao bang. Du phdng truy xudt ngay 16/09/2026.

Ngudn: TCBS Research

LNST c6 déng me: thuc hién 6 thang va du phéng ca nam 2026 (ty dong)

11.175
6.017
1.476
628 728 1.027 509 899
141 328
[ ] [ ] E—
MWG 6T MWG 26F FRT 6T FRT 26F PNJ 6T PNJ 26F DGW 6T DGW 26F PET 6T PET 26F

Cot dam la két qua thuc hién 6 thang, cot nhat la du phdng ca ndm 2026 cua TCBS Research.

Ngudn: Bao cdo tai chinh doanh nghiép, TCBS Research

B Dy phéng PNJ da ha rat sau. Lgi nhuan ca nam 2026 du phong 1.027 ty dong, trong khi Iy k& 6 thang da dat 728 ty
dong. Murc nay twong (rng ntra cudi nam con rat it du dia lgi nhuan, phan anh phan du phong thu dai con tiép dién.

B MWG va DGW con du dia so vGi du phéng. MWG mdi dat 53,8% va DGW 56,6% k& hoach lgi nhuéan sau nira nam,
trong khi quy 3 va quy 4 thudng la mua cao diém cda ban 1é dién may va cong nghé. Riéng DGW, doanh thu 8 thang
theo uwéc tinh cldia doanh nghiép da dat khoang 66% du phong doanh thu ca nam.

B PET va PSD con nhiéu du dia theo du phéng. Ly ké& 6 thang mai dat 43,0% du phéng lgi nhudn ca ndm cda PET va
46,4% cla PSD. Du phdéng dang tinh t6i viéc bién rong mong va chi phi ldi vay tiép tuc bao mon phan Igi nhuan tang
thém clia mang phan phai thiét bi céng nghé.
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2.5. Tong hop danh gia theo nhém

Phan nhém dudi ddy mang tinh mé ta dac diém kinh doanh va tai chinh, khéng phai khuyén nghij dau tu.

Nhém 1

L6i manh, tién rong duong

MWG, AST. Cung cai thién bién goép, lgi nhuan dén tir
hoat dong ban hang va bang can doi khéng phu thudc
ng vay. MWG c6 tién rong 21.254 ty dong, AST 412 ty
dong. Pay la nhém chiu dugc bién déng lai suat tot
nhat.

Nhém 2

Tang truéng nhanh, don bay cao

FRT, DGW, PET, PSD. Doanh thu va lgi nhuan cung tang
manh nhung dua trén ng vay va von lwu dong mad rong.
No phai tra trén vén chu s hitu tir 2,3 [an (DGW) dén
5,6 lan (PSD). Cau tric nay khuéch dai lgi nhuan khi
doanh thu tang va ngugc lai khi nhip ban hang cham
lai.

Nhém 3

Lgi nhuan phu thudc nguén ngoai 16i

SAS, BTT. Lgi nhuan quy 2 tang nhung doanh thu di
ngang ho&c giam. SAS dua vao c¢d tirc nhan dugc 114
ty déng, BTT dua vao co cau doanh thu. Ca hai déu co
tién rong duong va gan nhu khéng vay no.

Diém nhan van hanh quy

Nhém 4

Pang xtr ly van dé riéng

PNJ, HTM. PNJ 16 739 ty déng do du phong thu dai
trang strc, chua xac dinh dugc thoi diém khép lai. HTM
16 & phan 16n céc quy gan day va chua cho thay diém
dao chiéu vé hiéu qua van hanh.

B MWG: Dién May Xanh niém yét trén HOSE ngay 06/8/2026 v&i ma DMX, doanh thu 8 thang dat 86.800 ty déng, téng
29% YoY va hoan thanh 71% k& hoach nam. Bach Hoa Xanh dat 3.563 clra hang dén 27/8, hoan tat mdc 1.000 ctra
hang md& mai cua ca nam.

B FRT: Long Chau dat 2.639 nha thudc va 236 trung tdm tiém ching cudi quy 2, déng gop khoang 96% lgi nhuan cong
ty. Chudi md thém dich vu xét nghiém tir dau thang 8, mé réng ngudn thu ngoai ban thudc.

B PNJ: di chi khoang 4.997 ty déng thu ddi hang trong hai thang, t6n that thuc t€ ghi nhan 1.446 ty dong. Két luan diéu
tra ngay 21/8 xac dinh so kim cuong nhép 1au khéng di vao hé théng ban 1é cia cong ty.

B DGW: cong bd ké hoach ¢ tirc tién mat ndam 2026 ty 1& 30%, chia lam ba dgt. Chd tich mua thém 2 triéu co phiéu
trong giai doan 13/8 dén 08/9, nang sd hitu I1én khoang 32% von.

m PET: VietinBank Capital ndng s& hitu 1én 19% va Quan ly quy HD 1én 18,74%, hai t6 chirc cing ndm gan 38% von. Dong
tién kinh doanh 6 thang am hon 1.050 ty dong.

QUAN DIEM TCBS RESEARCH

Quy 2 c¢6 hai phan tach biét nhau: phan 16i ctia nganh ban 1é van hanh t6t hon cluing ky rd rét; két qua tdng hop bi mot
su kién don lé tai PNJ lam léch. Khi doc s liéu nganh, nén tach riéng hai phan nay thay vi ding con sé binh quan.
Sang ntra cudi ndm, bién s quyét dinh la nén so sanh nang lén va chu ky gia thiét bi cong nghé, khong phai sirc
mua.
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PHAN 3 - CO CAU TAI SAN & NGUON VON
TECHCOMSECURITIES " Nganh Ban Ié - 10 doanh nghiép - Trudc thém KQKD quy 3/2026

3. Co cau tai san va nguon von

Bang can déi dang ma réng theo hudng nao, va ai chiu duoc 13i suat cao?

TONG TAI SAN 9 MA TIEN RONG 30/06/2026 S6 MA €O TIEN RONG DUONG VON HOA 9 MA

186.471 ty déng 16.408 ty dong S5/9 176.420 ty déng

tai 30/06/2026 9,3% vén hda 4 ma con lai la ng rong gia ngay 10/09/2026

Téng tai san Vén chu sd hiru No phai tra/VCSH Tién rong Vén héa

DGW 12.538 3.759 3.215 2,3 -782 9.348
PET 12.934 2.823 6.806 3,6 -2.255 5.873
PSD 5.583 842 2.897 56 -854 822
MWG 104.915 36.351 29.090 1,9 21.254 105.665
FRT 27.261 5.964 13.075 3,6 -3.707 25.124
PNJ 21.596 13.457 3.989 0,6 13 19.420
SAS 2.743 1.713 0 0,6 1.241 4.517
AST 1.144 845 40 04 412 3.505
HTM 2.712 2.167 286 0,3 -85 2.428
BTT 628 473 0 0,3 317 540
Tong 9 ma 186.471 67.552 56.501 = 16.408 176.420

Don vj ty dong, sé liéu tai 30/06/2026, vén hda theo gid dong cua ngay 10/09/2026.
Tién rong = tién va tuong duong tién + dau tu tai chinh ngan han - téng no vay. S6'am la no rong, hién thi mau do.
Dong téng gém 9 méa, khéng céng PSD vi dd hop nhat vao PET.

Ngubn: Bao cdo tai chinh doanh nghiép, TCBS Research téng hop va tinh toan

B Tién rong ctia nhém tap trung & MWG. Riéng MWG nam 21.254 ty déng tién rong, I6n hon téng tién rong cua toan
nhém (16.408 ty dong) vi bon doanh nghiép con lai & trang thai ng rong. Quy mo nay tao ngudn thu nhép tai chinh
déang ké va lam dinh gia theo gia tri doanh nghiép thap hon dang ké so véi dinh gia theo von héa.

B Nhoém phan phéi van hanh bang von vay. PSD cé ng phai tra gép 5,6 lan von chd s hiru, PET va FRT cung & miuc 3,6
[an. V&i mat bang |di suat huy dong ky han 12 thang quanh 6,8-7,8%/ndm, chi phi von 1a bién sé anh hudng truc tiép
16i lgi nhuan rong ciia nhém nay.

B PNJ gan nhu can bang tién va ng vay vdi tién rong 13 ty déng, sau khi ng vay ngan han tang Ién gan 4.000 ty dong dé
tai trg ton kho 15.187 ty déng. Hoi déng quan tri da duyét phuong én vay tir Cha tich t6i da 5% tong tai san va dang
can nhac phat hanh cd phiéu.

B Nhém ban lé dich vu san bay cé bang can déi nhe nhat. SAS khong vay ng, AST vay 40 ty déng, ca hai déu co tién
rong duong va ng phai tra dudi 0,6 1an von chu s hitu.

QUAN PIEM TCBS RESEARCH
CA&u truc v6n chia nhém thanh hai nira rd rét: nira c6 tién rong duong gém MWG, SAS, AST, BTT va PNJ & mic cén
bang, ntra con lai van hanh bang von vay. Trong méi truong |ai suat huy dong chua ha, chénh Iéch nay sé ngay cang
thé hién rd & bién lgi nhuan rong. Vi nhom don bay cao, téc dé tang doanh thu can dugc doc cung vai dong tién
kinh doanh chir khong tach rai.
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PHAN 4 - CAP NHAT CHiNH SACH
TECHCOMSECURITIES " Nganh Ban Ié - 10 doanh nghiép - Trudc thém KQKD quy 3/2026

4. Cap nhat chinh sach tac dong téi nganh

Chinh sdch dang hé tro cau trong ndm 2026 va dao chiéu tir ddu ndm 2027,

B Thué gia tri gia tang giir & 8% dén hét ngay 31/12/2026 theo Nghi quyét 204/2025/QH15, sau dé trd lai 10% néu
khong cé van ban gia han. Day |a thay doi chinh séch c6 tac déng rong nhat téi sirc mua trong nam 2027.

B Giam trir gia canh tang khoang 40% tir ky tinh thué 2026, [én 15,5 triéu d6ng moi thang cho ngudi ndp thué va 6,2
triéu dong cho méi ngudi phu thudc; bi€u thué thu nhap céa nhan rat tir bay bac xudng ndm béac. Chinh sach nay nang
thu nhap kha dung ctia nhém lao dong thanh thi.

B Bo thué khoan véi h kinh doanh tir 01/01/2026, cung véi quy dinh héa don dién t&r khéi tao tlr may tinh tién ap dung
vGi ho c6 doanh thu tir 1 ty dé6ng méi nam theo Nghi dinh 70/2025/ND-CP, hiéu luc tlr 01/6/2025. Chi phi tuan tha cla
kénh truyén théng tang, thu hep lgi thé gia so véi kénh hién dai.

B Luit Thuong mai dién tlr s6 122/2025/QH15 hiéu luc tir 01/7/2026, 1an dau luat hda ban hang qua phat truc tiép va
tiép thi lién két, budc nén tang xuyén bién gidi lap phdp nhan, chi dinh dai dién hoac ky quy tai ngan hang Viét Nam.

B Nghi dinh 273/2026/NDP-CP vé kinh doanh hang mién thué hiéu luc tir 21/8/2026: ngudi mua khong phai xuat trinh
gidy t& néu thong tin da duoc chia sé tlr co s& dir liéu quéc gia, rat ngan thoi gian ban hang tai clra hang mién thué
san bay.

B Quan ly thj truong vang van tac & khau thuc thi. Nghi dinh 232/2025/ND-CP hiéu luc tir 10/10/2025 md clra cap
phép san xuat vang miéng va nhap khiu vang nguyén liéu, nhung dén dau thang 9/2026 Ngan hang Nha nudc mai
ti€p nhan 11 ho so va chua cap phép cho don vi nao.

Ma chiu tac dong Mirc do - kénh - thoi diém NGi dung

Chua c6 gidy phép nhap kh&u vang nguyén liéu nao duoc céap.

PNJ Cao - ngudn cung nguyén liéu - Chénh léch gia vang trong nuéc so véi thé gidi khoang 8,2 triéu
chua xac dinh dong méi lwgng ngay 10/9, ngi rong trd lai tir mirc 2-3 triéu
ngay 21/8. Nguén nguyén liéu van dua vao thu mua tdi ché.
N e Nghi dinh 273/2026 giam thu tuc cho khach mua hang mién
SAS, AST o “;19/5}222})h” ebdnhang - < T4c dong thé hién qua vong quay bén hang va ty 1& chuyén
dai tai clra hang san bay, chua luwgng héa duoc trong quy 2.
Bd thué khodn va héa don dién tir lam tdng chi phi tuan tha cua
MWG. ERT Trung binh - dich chuyén kénh - tap hda va nha thuéc nho Ié. Kénh hién dai hudng loi dan,
’ Gy tién tlr 2026 nhung chua cé sé liéu chinh thire do ludng phan doanh thu dich
chuyén.

Thug gid tri gia tang trd lai 10% va thué tiéu thu dac biét 8% véi
Toan nhém Cao - strc mua - tlr 01/01/2027  nudc giai khat cé duong cung ép dung tlr ddu ndm 2027, tac
déng truc tiép téi gia ban 1é va nhu cau & phan khic phé théng.

Ngudn: Céng théng tin dién tu Chinh phd, Ngan hang Nha nudc, TCBS Research téng hop

QUAN DPIEM TCBS RESEARCH

Nam 2026 la ndm chinh sach ho trg ciu & ca hai d4u: thué gia tri gia tang thap gilr gia ban 1é, giam trir gia canh méi
nang thu nhap kha dung. Ca hai yéu t6 nay dao chiéu hodc mat di tir ngay 01/01/2027, trong khi nén so sanh cua
nam 2026 da cao. Rui ro thuc thi Ién nhat nam & thi trudng vang: khung phép ly da md nhung chua co gidy phép nao
dugc cap, khién khau nguyén liéu cia PNJ phu thudc vao tién do hanh chinh chi khéng phai diéu kién thi truong.

www.tcbs.com.vn 8/13



TECHCOMSECURITIES € PHAN 5 - DINH GIA

Nganh Ban Ié - 10 doanh nghiép - Truéc théem KQKD quy 3/2026

5. Dinh gia co phiéu

Thi truong dang tra bao nhiéu cho nén loi nhuan sau sodt xét?

5.

1. Hé so gia trén lgi nhuan theo vi tri chu ky

Trung vi P/E cia nhém & 10,9 [an va trung vi P/B & 2,5 lan, trén nén ROE trung vi 30,0%. Mirc phan hda trong nhém
rat rong, tir 4,0 [an (BTT) dén 22,1 [an (FRT), phan énh khac biét vé trién vong tang trudng va chat lugng Igi nhuan hon
|a chénh léch dat ré don thuan.

MWG giao dich & P/E 10,7 Ian véi ROE 30,2%. Néu loai tién rong 21.254 ty dong khdi vén hda, hé sé gid tri doanh
nghiép trén lgi nhuan trudce 1ai vay, thué va khau hao & 11,0 [an. Day la mé& c6 chénh léch 1én nhat gilra dinh gia theo
von hoda va dinh gia theo gié tri doanh nghiép.

FRT & P/E 22,1 lan, cao nhat nhém, gan vdi trién vong clia Long Chéau va ky vong vé 16 trinh niém yét riéng cho chubi
nay. Mirc dinh gia nay ham y lgi nhuan phai ti€p tuc tang nhanh; theo du phéng cua TCBS Research, EPS nam 2026
dat 8.251 dong, tuong (rng P/E dy phéng 17,0 [an.

PNJ & P/E 8,0 lan va P/B 1,4 lan sau khi gia h6i khoang 24% tir ddy 30.750 dong ngay 24/7 1én 38.200 dong ngay
10/9. Mau s0 lgi nhuén 12 thang da phan énh khoan du phong soat xét, nhung chua phan anh phan rdi ro thu déi con
lai.

5.2. So véi dai dinh gia lich sir cua chinh doanh nghiép

P/B hién tai so véi dai trung vi 20 quy gan nhat Ddi+1doléchchusn @ Trungvi20quy A P/B hién tai
Dai xam la trung vi + mot d6 léch chuan ctia P/B theo quy, giai doan quy 3/2021 dén quy 2/2026

10,0
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5,0 As52 849
4,0

3,0 ‘ 3,0 = o
! 2 A26
2,0 '5 A 2.3

[
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0,0
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P/B hién tai theo gid déng ctra ngay 10/09/2026. Dai lich sur tinh tir chudi P/B cudi moi quy (20 quan sat), khéng phai chudi theo ngay.
Ngudn: Hé théng di liéu TCBS, TCBS Research tinh todn

Hai ma nam trén dai: PET & 2,3 Ian so vai trung vi 1,45 lan va SAS & 2,6 lan so véi trung vi 1,95 lan. Véi PET, mic nay
can dat canh ROE 13,3% va dong tién kinh doanh am; véi SAS, can déat canh viéc lgi nhuan quy dua vao ¢6 tire nhan
dugc.

M6t ma nam duéi dai: PNJ & 1,4 [an so vdi trung vi 2,85 lan, thap hon ca can dudi 2,25 lan. Pay la mdc chua tirng
xuat hién trong 20 quy gan nhat va phan anh mirc do bat dinh vé lgi nhuan cac quy téi hon la chénh léch gia thuan tay.
Bay ma con lai nam trong dai, trong d6 MWG, FRT, DGW va PSD & nira dudi cua dai, AST ding bang trung vi. Véi
nhém nay, dinh gia hién tai van nam trong vung gia tri ma thi trvong da tra cho chinh doanh nghiép trong 5 nam qua.

QUAN DIEM TCBS RESEARCH

Bao cdo nay khong dua ra khuyén nghi mua ban va khong dua ra gida muc tiéu cho bat ky ma nao. Ba gidi han can
luu y khi doc phan dinh gia: hé so tinh trén Igi nhudn 12 thang gan nhat nén chiu anh hudng cla céc khoan mot lan,
dé&c biét & PNJ; dai lich st dung tir dir liéu cudi quy nén khéng phan énh bién dong trong quy; va véi cdc mé thanh
khoan thap nhu BTT va HTM, gia thi truong khéng phan anh day du gia tri c6 thé giao dich.
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PHAN 6 - TRIEN VONG QUY 3/2026
TECHCOMSECURITIES " Nganh Ban Ié - 10 doanh nghiép - Truéc théem KQKD quy 3/2026

6. Trién vong quy 3/2026

Du phéng ca ndm dang ham y diéu gi cho ntra cudi ndm, va quy 3 cé nhiing yéu té nao hé tro?

TONG MUC BAN LE T8/2026 KHACH QUOC TE T8/2026 SO MA TANG NUA cu0l TRUNG V| MUC TANG
679,8 nghin ty dong 2,0 triéu lugt 4/5ma +20,0 % YoY
tang 14,9% YoY tang 18,4% YoY trén 5 ma hop nhat nlra cudi 2026 so cuing ky

Ma LNST 6T/26 %YoY 6T Duphong 2026 Con laintracudéi Nén nitra cu6i 2025 %YoY hamy Nén quy 3/2025

DGW 509 +129,3% 899 390 325 +20,0% 166
PET 141 +72,0% 328 187 176 +6,2% 105
PSD 103 +98,1% 222 119 91 +30,8% 44
MWG 6.017 +88,4% 11.175 5.158 3.840 +34,3% 1.771
FRT 628 +118,8% 1.476 848 509 +66,6% 219
PNJ 728 -34,7% 1.027 299 1.714 -82,6% 496

Don vj ty déng. Cot con lai nia cudi bang du phdng ca ndm 2026 trir loi nhudn Iy ké 6 thang. Bang khdng dat dong tong vi cac du phdng duoc lap
riéng cho tirng doanh nghiép. PSD da hop nhat vao PET. SAS, AST, HTM va BTT chua nam trong pham vi du phdng. Du phdng truy xuat ngay
16/09/2026.

Nguédn: Bao céo tai chinh va céng bé udc tinh theo thang cua doanh nghiép, du phdng cua TCBS Research

B Hai thang dau quy 3 cé nén cau tét hon quy 2. Téng murc ban |é thang 8 dat 679,8 nghin ty dong, tang 14,9% YoY,
nhanh hon murc binh quan 13,3% cla 8 thang. Khach qudc té thang 8 gan 2 triéu luot, tdng 18,4% YoY va la thang cao
nhat tlr trude t6i nay. Nhém dich vu san bay va nhém hang tiéu dung nhanh hudng lgi truc tiép tir hai chi bao nay.

B Chu ky dién thoai méi roi phan I6n sang quy 4. iPhone 18 mé& dat trude tai Viét Nam ngay 12/9 va mé ban ngay 18/9.
Thé Gigi Di Dong ghi nhan khoang 167.000 don dat trudc trong 30 phut dau, FPT Shop c6 lugng déang ky tang 30%
YoY. Doanh thu chi bat dau ghi nhan tir 18/9 nén phan déng gép vao quy 3 rat mong.

B MWG d3a di duge khoang 70% ké hoach doanh thu sau 8 thang. Doanh thu Iy k& 129.431 ty dong, tang khoang 29%
YoY. Bach Héa Xanh dat 40.100 ty d6ng, tdng 32% YoY va lén 3.719 diém ban.

m S0 liéu thang cua DGW cho thay cau tang téc trong quy 3. Theo udc tinh clia doanh nghiép, doanh thu thang 7 dat
3.186 ty dong, tang 28% YoY, va thang 8 vuot 3.800 ty dong, tang hon 80% YoY. Liy k& 8 thang vuot 23.000 ty déng,
téng 45% YoY, dan dat bdi dién thoai di déng tang 130% va nhém may tinh tadng 77% nh& mua tuu trudng.

B Ton that thuc té cta PNJ dang an dan vao khoan du phong ghi & quy 2. Ttr 01/7 dén 03/9, t6n that thuc té phat sinh
khoang 1.446 ty dong trén gia tri hang thu mua lai 4.997 ty déng, so véi khoan du phong 2.267 ty déng. Pai hoi co
déng bat thuong du kién thang 10 sé diéu chinh k& hoach ndm, nén con sé du phdng trong bang trén co thé thay dai.

QUAN DIEM TCBS RESEARCH

Du phéng ca nam cho thay ky vong rat khac nhau & tirng doanh nghiép trong nira cudi 2026: MWG du kién dat 5.158
ty dong (+34,3%) va FRT 848 ty dong (+66,6%), PET va PSD ting +6,2% va +30,8%, riéng PNJ 299 ty dong (-82,6%) do
phan du phong thu d6i con tiép dién. Vi vay khong nén doc nhdm ban 1é nhu mot khdi trong quy 3: phan phan phai
va ban Ié chuyén doanh van dugc ky vong gilr nhip; &n sé 16n nhat nam & PNJ: tién do thu dai va dai hoi co dong
thang 10 sé& quyét dinh con s6 cudi cling.

Véi riéng quy 3/2026, TCBS Research cho rang ba yéu t6 dinh hinh két qua. Mot la nén so sanh nang lén: lgi nhuan
quy 3/2025 cua nhém cao hon nén quy 2/2025 khoéng 15,5%, nén ngay ca khi quy 3 nam nay di ngang so véi quy 2
thi murc tang cling chi con khoang +22% YoY, thay vi +41,0% YoY cua quy 2. Hai la dong luc tang thém dén tir mang
luéi va mat bang gia: cau tiéu dung hai thang dau quy tot hon quy 2, nhung chu ky dién thoai méi chi bat dau dong
gop doanh thu tir 18/9. Ba la chi phi vén chua ha, anh hudng truc tiép téi nhom phan phoi dung don bay cao. Téng
haop lai, TCBS Research danh gia quy 3/2026 tiép tuc tang trudng so vdi clng ky, vai toc do vira phai hon quy 2 va do
phan héa trong nhém van rong.
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TECHCOMSECURITIES " PHAN 7 - RUI RO & LICH THEO DOI

Nganh Ban Ié - 10 doanh nghiép - Truéc théem KQKD quy 3/2026

7. Rui ro va lich theo doi

NoGi dung Ma chiu tac dong

Gid chip nhé tang day gid ban thiét bj [én va kéo nhu cau

Chuky chipnhédao . \-i va hien tai. Phan doanh thu tir gié s& mét di khigia o' PELPSD. oo
chiéu R, . MWG, FRT

on dinh tro lai.

Tong hang thudc dién thu d6i 26.053 ty dong, da thu doi
Du phong thu déi cia 4.997 ty déng t6i 03/9/2026. Dy phong 2.267 ty dong dua PN Cao
PNJ con tiép dién trén gia dinh 28,8% khach quay lai véi hang ban tir 2020 va

7% véi hang ban truée 2019.
Thué gia tri giatang  Nghi quyét 204/2025/QH15 hét hiéu lyc ngay 31/12/2026, Toan nhém Cao

trd lai 10% tir 2027 chua cé van ban gia han thay thé.

L&i suat huy dong 12 thang ctia nhém ngéan hang I6n &

Chi phi von chua ha 6,8%/nam, mot sé ngan hang 7,2-7,8%/nam. Nhom co ng D (AL AR LIRS

phai tra trén vén chu tir 2,3 Ian trd 1én chiu tac dong truc tiép. gy Bl
Ty gia lap nén cao Ty gia trung tdm & 25.611 dong/USD ngay 07/9, mirc cao DGW, PET,PSD,  Trung
mgi nhat tir trude tGi nay, lam tang chi phi nhap hang. MWG binh
Nguon cung vang Dén dau thang 9/2026 chua cé don vi nao dugc cap phép T
PR 5 i s . 5, PRI rung
nguyén liéu chua san xuat vang miéng hay nhap khau vang nguyén liéu, du PNJ binh
khoi thong Nghi dinh 232/2025 da hiéu luc tir 10/10/2025.
Khich quéc t& bién Khach quéc té 8 thang tédng 14,4% YoY nhung téc d6 theo
q thang dao dong manh: thang 7 tang 6,6% YoY, thang 8 tang SAS, AST Thap

dong theo thang

18,4% YoY.

Ngudn: TCBS Research danh gia
Lich theo doi

Thang 10/2026: dai hoi co déng bat thudng ctia PNJ dé diéu chinh k& hoach kinh doanh 2026. Ngay chot danh sach
c0 déng la 25/8/2026, thai gian cu thé chua cong bo.

Cudi thang 10/2026: bao céo tai chinh quy 3, quy dau tién cé nén so sédnh cao & nhém phéan phéi va cho biét mdc du
phong b6 sung ctia PNJ.

Thang 12/2026: moc dua san bay Long Thanh vao khai thac thuong mai, anh hudng ké hoach mé diém ban cua SAS
va AST.

Ngay 31/12/2026: thué gia tri gia tdng 8% hét hiéu luc, can theo déi van ban gia han trong ky hop Quéc héi cudi nam.
Chua xac dinh: quyét dinh cap phép san xuat vang miéng va han muc nhap khau vang nguyén liéu cia Ngan hang

Nha nudc.

KHUNG THEO DOI CUA TCBS RESEARCH

Ba cau hoi quyét dinh két qua nira cudi nam: gid thiét bi cong nghé giltr dwgc méat bang cao dén khi nao, PNJ phai
trich 1ap thém bao nhiéu trong quy 3, va thué gia tri gia tdng c6 dugc gia han sang 2027 hay khéng. Hai cau hdi dau
c6 cau tra 1oi khi bdo cdo quy 3 cong bd cudi thang 10.
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PHAN 8 - SO LIEU CAC DOANH NGHIEP
Nganh Ban Ié - 10 doanh nghiép - Truéc théem KQKD quy 3/2026

8. So liéu cac doanh nghiép
8.1. Két qua kinh doanh theo ky

DT Q2/25 DT Q2/26

%YoY

LNST Q2/25

LNST Q2/26

%YoY

LNST 6T/25

LNST 6T/26
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Téng 9 ma

5.731
4716
1.886
37.620
11.390
7.582
770
394
109

60
68.372

7.273
6.951
2.647
48.751
15.626
8.464

88.483

+26,9%
+47,4%
+40,3%
+29,6%
+37,2%
+11,6%
775  +0,6%
479  +21,6%
113 +3,7%
51  -150%

+29,4%

116
46

30
1.648
119
437
108
63

-8

14
2.543

309
69
49

3.303

341

-739

216
77

-10
20

3.586

+166,4%
+50,0%
+63,3%
+100,4%
+186,6%
1&i — 16
+100,0%
+22,2%
n/a
+42,9%

+41,0%

222
82

52
3.194
287
1.115
221
118
-5

28
5.262

509 +129,3%
141 +72,0%
103 +98,1%
6.017  +88,4%
628 +118,8%
728 -34,7%
371 +67,9%
178  +50,8%
-5 n/a

98 +250,0%

8.665 +64,7%

Don vi ty déng. LNST c6 déng me 13 loi nhudn sau thué€'thuée cé déng céng ty me. Dong téng gém 9 ma, khéng céng PSD vi dd hop nhét vao PET.

Ngudn: Bao céo tai chinh doanh nghiép, TCBS Research téng hop
8.2. Pinh gia va strc khée tai chinh

EV/EBITDA

44.750
38.550
11.800
72.900
140.000
38.200
33.800
63.500
10.100
40.000

9.348
5.873
822
105.665
25124
19.420
4.517
3.505
2.428
540
176.420

11,2 2,5
18,5 2,3
42 1,0
10,7 3,0
22,1 52
8,0 14
53 2,6
11,3 49
n/a 1,1
4,0 1,2
10,9 25

9,4
18,5
17,8
11,0
17,0

7.3

52

74

n/a

50

8,4

24,5%
13,3%
26,5%
30,2%
29,7%
19,2%
47,3%
48,0%
-1,5%
30,9%

30,0%

3.740
2.047
2.769
6.679
6.359
4.773
6.332
5.758
-150
10.081

16.660
16.152
11.986
24177
26.846
26.263
12.833
13.327

9.775
34.695

Ng PT/VCSH

2,3
3,6
5,6
1,9
3,6
0,6
0,6
04
03
0,3

Gig va BVPS don vj déng, vén héa ty dong, hé s6 don vi lan. Gid dong cira ngay 10/09/2026; riéng BTT I8y phién gén nhat cé giao dich la

09/09/2026, thanh khoan rét thap.

P/E, ROE va EPS tinh theo liy ké 12 thang gan nhat, da phan dnh soat xét ban nién. HTM ¢6 loi nhuan 4m nén P/E va EV/EBITDA ghi n/a. Dong
trung vi tinh trén 9 ma hop nhat, loai cdc gia tri 4m.

Ngudn: Hé théng dit liéu TCBS, bado cdo tai chinh doanh nghiép
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TUYEN BO MIEN TRU TRACH NHIEM
TECHCOMSECURITIES " Nganh Ban Ié - 10 doanh nghiép - Trudc thém KQKD quy 3/2026

© Techcom Securities | Tang 27, Tang 28 va Tang 29, Toa C5 D'Capitale, s& 119 Tran Duy Hung, Phudng Yén Hoa, Thanh phé Ha Néi |
Hotline: 1900 23 23 66 | www.tcbs.com.vn

DE khéng bé 16 cdc bao cdo phan tich mdi nhét tir TCBS Research, Quy khach vui 1ong dang ky dia chi email qua link sau: Pang ky.

Moi gdp y vé bdo cdo phén tich, Quy khdch vui long gui vé dja chi research.feedback@tcbs.com.vn. Chung t6i xin chdn thanh cam on.

Mién trur trach nhiém:

Théng tin trong bdo cdo duoc téng hop tir cde ngudn TCBS dénh gid la ddng tin cdy tai thoi diém phat hanh, nhung TCBS khéng bao dam tinh
chinh xdc hodc déy du. Cac nhan dinh phan dnh quan diém cda TCBS tai thoi diém phat hanh va cé thé thay doi.

Bdo cdo chi nham muc dich tham khao, khdong phai khuyén nghi dau tu. Nha dau tu tu danh gia va chiu trdch nhiém déi véi quyét dinh cua
minh. Hiéu qua trong qua khir khéng bdo dam két qua trong tuong lai; d3u tu luén cd rui ro, k€ ca mat vén.

Trong pham vi phap luat cho phép, TCBS khéng chiu trach nhiém déi vdi tén that phat sinh tir viéc st dung bdo cdo. Bdo cdo thudc so hiu
clia TCBS; moi sao chép, trich dan hodc phan phdi lai phai duoc TCBS chap thuan bang vén ban.
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